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はじめに 
私たちのグループは、一年生でのあきた地域学で秋田県の現状を知り、秋田県の地域活
性化が必要だと考えた。そのためには、県外の人に多く来てもらうことが必要なので、
私たちは魅力的なリゾート開発をし、多くの人を呼び込むことを提案する。そして、こ
のリゾート開発を実現させるために株式投資を行い、多くの投資家にアピールできる事
業体を構築する。 
 
方法 
まず、秋田県に対するイメージと、どのようなリゾートが多くのお客のニーズをつかめ
るかを首都圏の観光客をターゲットとし、東京でアンケート調査を行い、さらにその結
果を分析した。次に、リゾートのイメージを固めるために観光資源調査を行った。そし
て、リゾート開発に必要な要素を定め、それに当てはまる上場企業を業種別に分けた。
さらに、投資家目線で二段階のスクリーニングを経てより多くの投資家が出資してくれ
るような事業体を構築する。 
 
結果 
アンケートの実施期間は2018年9月26日から28日，上野公園周辺でアンケート調査を行
った。年齢が10代以上の男女を対象とした。アンケートを実施してわかったことは，秋
田県に関することの認知度が低いことや秋田県に対してよいイメージを持っているこ
と，レジャーや観光では自然めぐりやグルメ堪能することが好みと答えた人が多かった
。観光資源調査の結果，秋田県には十和田湖や田沢湖を舞台とした八郎太郎と辰子姫な
どの伝説や角館の武家屋敷などの歴史的建造物、白神山地や鳥海山麓などの自然遺産、
さらには乳頭温泉郷や田沢湖温泉郷などの温泉街これら数多くの観光資源が存在する
ことが分かった。そのため，私たちのグループでは秋田県に存在する伝説をリゾートの
イメージとすることとした。そして，リゾートホテルの内装には伝説をモチーフにした
ものを取り入れ、リゾートを起点として秋田県の多くの観光資源に訪れてもらうため，
リゾートは空港や駅などの交通に便利な協和インターチェンジ付近を選定した。次に， 
必要な要素を業種ごとにまとめると，運輸業，旅行代理業，アニメ・ゲーム産業，不動
産・建築・宿泊業，飲食・小売業の五つとなった。業種ごとの選んだ理由は， 
＜運輸業＞県外から人を呼び込むための手段となるため。自動車社会の秋田県では交通
手段を確保することが鍵となる。 
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＜旅行代理業＞まだ，知られてない秋田の魅力を，外部の人に発信する必要があるため。 
＜アニメ・ゲーム産業＞私たちが考えたリゾートのコンセプトを分かりやすく伝えるた
めにはアニメーション企業の力が必要になる。 
＜不動産・建築・宿泊業＞リゾートホテルを作るためには必要不可欠であるため。 
＜飲食・小売業＞アンケート調査から秋田県の魅力として，グルメが上位になったため，
食事やお土産に力を入れるべきと考えたため。 
となった。そして，スクリーニングは二回に分けて行った。主に、第一スクリーニング
ではリゾートのコンセプトに会う企業選出。第二スクリーニングでは、安全性、満足度、
柔軟性などの評価基準を作成し、点数の高い企業を選出した。なお、第二スクリーニン
グの結果は事業体（ポートフォリオ）の構成比率の配分も兼ねている。なお，業種別投
資配分は私たちが重要だと思う業種に多く金額を分配するように定めた。結果は表１の
ようになった。第二スクリーニングの結果は表２のようにまとめた。ちなみに表２の購
入金額については，日経ストックリーグで使用した仮想投資金額 5,000,000 円を構成比
率をもとに分配した金額となっている。 
 
表１ 業種別投資配分 
 不動産・ 
建築・宿泊業 
旅行代理
業 
運輸業 飲食・小売業 アニメ・ 
ゲーム産業 
業種別投資比率 35％ 10％ 10％ 20％ 25％ 
選出する企業数 3 2 2 2 3 
 
表２ 事業体の最終決定 
 
証券コード 企業(銘柄)名 業種 購入金額(円) 構成比（％）
6098 （株）リクルートホールディングス 旅行代理店 440735 9
9603 （株）エイチ・アイ・エス 旅行代理店 248490 5.1
3387
（株）クリエイト・レストランツ
・ホールディングス
飲食店 348969 7.1
3178 チムニー（株） 飲食店 449196 9.1
9684
（株）スクウェア・エニックス
・ホールディングス
アニメーション 417200 8.5
3791 （株）IGポート アニメーション 368838 7.5
6238 フリュー（株） アニメーション 409220 8.3
9202 ANAホールディングス（株） 交通 198646 4
9201 日本航空（株） 交通 295992 6
8830 住友不動産（株） ホテル 398842 8.1
9616 （株）共立メンテナンス ホテル 688200 14
8801 三井不動産（株） ホテル 647721 13.2
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事業体の収益性 
事業体の安全性を計るために日時評価法と期待リターン、リスクをTOPIXと比較した。 
 
日次評価法 
期間は 2017/12/1から 2018/11/30に定めて収益率を一日おきに次に数式を使った。 
Vi一日おきの終値を表している。 
           𝑟 = ∏
𝑉𝑖
𝑉𝑖−1
− 1
𝑛
𝑖=1
 
 
 
 
期待リターン 
期間は 2013/12から 2018/11まで 1ヶ月おきに次の数式を利用した。 
𝑤𝑖は構成比率𝑅𝑖は各銘柄の期待リターンを表す。 
𝐸(𝑅𝑝) = ∑ 𝑤𝑖
𝑛
𝑖=1
𝑅𝑖 
 
表３ 期待リターンとリスク 
 期待リターン（％） リスク（％） 
事業体 -0.9656 0.038 
TOPIX 0.3000 0.039 
 
結果は上のような値となった。構成比率を考慮していない日時評価法ではTOPIXより悪
い値となったが構成比率を考慮する期待リターンではポートフォリオのパフォーマン
スは負の値となった。 
実際日経ストックリーグの擬似運用で5,000,000円投資した結果4,708,932円(2019年2
月14日)となった。 
 
結論 
本研究では秋田県の地域活性化の策としてリゾート開発することを考えた。そのために
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，東京でのアンケート調査や秋田県の観光資源調査，リゾート開発に必要な要素を定め
，その要素に当てはまる業種を選択し，投資家目線で二段階のスクリーニングを行い，
事業体を構築した。その結果リゾートのイメージは伝説になり，そのリゾート案を五つ
の異なる業種で選択した上場企業12社が実現可能な事業体となった。 
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